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Abstrak : Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh coupon, jangka waktu jatuh tempo dan 
likuiditas obligasi terhadap tingkat perubahan harga obligasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Variabel yang digunakan adalah Coupon  (X1), Jangka waktu Jatuh Tempo (X2), Likuiditas Obligasi 
(X3) dan Perubahan Harga Obligasi (Y). Sampel yang digunakan adalah  65 obligasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2012 yang dipilih secara  purposive sampling. Model yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu model regresi linier berganda. Hipotesis yang diuji  menggunakan uji t dan uji f. 
Hasil penelitian secara simultan menunjukkan bahwa coupon, jangka waktu jatuh tempo dan likuiditas 
obligasi berpengaruh signifikan terhadap tingkat perubahan harga obligasi, dengan nilai F hitung (51,842) 
> F tabel (2,75). Secara parsial adalah coupon berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga obligasi, 
jangka waktu  jatuh tempo tidak berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga obligasi, sedangkan 
likuiditas obligasi berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga obligasi di Bursa Efek Indonesia 
periode tahun 2010-2012. 
 
Kata Kunci : coupon, jangka waktu jatu tempo, liquiditas obligasi dan perubahan harga obligasi. 
 
 
Abstrak : This study aims to determine the effect of the coupon , maturity and liquidity of bonds to 
changes in the level of prices of bonds listed on the Indonesia Stock Exchange. Variables used Coupon 
(X1), Maturity period (X2), Liquidity Bonds (X3) and Bond Price Change (Y). The samples used were 65 
bonds listed on the Indonesia Stock Exchange in 2010-2012 were selected by purposive sampling. The 
model used in this study is a multiple linear regression model. Hypotheses were tested using the t test and 
F test. The results of the study showed that simultaneous coupon, maturity and liquidity of bonds 
significantly influence the rate of change in the price of bonds, the calculated F value (51.84 ) > F table 
(2.75). Is partially coupon significant effect on changes in bond prices, maturities no significant effect on 
bond price changes, while significant influence bond liquidity the bond price changes in Indonesia Stock 
Exchange in the period 2010-2012. 
 
Keywords :  coupon, maturity, the liquidity of bonds and bond price changes. 
 
 
1. PENDAHULUAN 
 
Kebanyakan di Indonesia sering 
melakukan penelitian yang berfokus pada 
kajian mengenai pasar saham, masih sedikit 
sekali penelitian yang secara khusus 
melakukan penelitian pada instrumen obligasi 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Banyak 
perusahaan lebih memilih untuk 
menerbitkan obligasi dibandingkan menjual 
sahamnya kepada public dan tidak mau 
meminjam kredit kepada bank karena 
melihat kondisi suku bunga pinjaman bank 
masih tetap tinggi walaupun suku bunga 
diskonto (SBI /BI rate) semakin menurun. 
 Bagi perusahaan dan investor kehadiran 
pasar modal sangat penting, dimana melalui 
instrumen pasar modal perusahaan sebagai 
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pihak yang membutuhkan dana dapat 
menghimpun dananya dengan menjual 
sahamnya kepada public atau menerbitkan 
surat hutang (obligasi), sedangkan investor 
sebagai pihak yang mempunyai dana dapat 
dijadikan pasar modal sebagai alternatif saran 
investasi untuk mendapatkan keuntungan. 
Perusahaan yang menerbitkan obligasi akan 
memberikan bagi hasil berupa deviden atau 
berupa bunga (coupon) jika menjual 
sahamnya kepada masyarakat luas melalui 
pasar modal. 
Menurut (Fabozzi, 2001) perubahan 
harga obligasi dipengaruhi oleh beberapa 
faktor-faktor yang relatif berbeda dengan 
harga saham. Hal ini bisa terjadi karena 
obligasi mempunyai karakteristik tertentu 
yang berbeda yang dengan saham. Faktor-
Faktor yang mempengaruhi perubahan harga 
obligasi adalah diantaranya bunga obligasi 
(coupon), jangka waktu jatuh tempo, dan 
liquiditas obligasi. 
Uhrig-Homburg (2000)  dan Sapto 
rahardjo (2003) menyatakan bahwa harga 
obligasi tergantung pada tingkat diskonto 
selain likuiditas. Tingkat kupon yang tinggi 
akan memberikan yield yang tinggi pula 
sehingga menarik minat investor untuk 
investasi instrument obligasi. Menurut 
Nurfaizah dan Setyrini (2004) menyatakan 
bahwa obligasi tidak berpengaruh signifikan 
terhadap tingkat kupon; Ericsson dan 
Reneby (2001) menyatakan bahwa harga 
obligasi berpengaruh negatif terhadap 
jangka waktu jatuh tempo. 
Aarstol (2000) dan Sapto Rahrdjo 
(2003) mengemukakan bahwa investor akan 
lebih berminat jika semakin pendek waktu 
obligasi  karena dianggapnya resikonyo 
lebih kecil. Selanjutnya menurut Ericcson 
dan Reneby (2001) menemukan bahwa 
harga obligasi secara negatif dipengaruhi oleh 
jangka waktu obligasinya. 
Menurut Yuan (2001) menyatakan 
bahwa liquiditas obligasi sangat penting 
dalam mempengaruhi tingkat perubahan 
harga obligasi. Liquiditas obligasi yang 
tinggi akan menyebabkan obligasi lebih 
menarik sehingga bagi pihak yang memiliki 
obligasi dapat menjual obligasinya kapan 
saja karena tersedianya pembeli dan penjual 
yang lebih banyak. Semakin besar tingkat 
keuntungan yang diinginkan investor (yield 
to maturity) maka semakin rendah harga 
obligasi, sebaliknya jika tingkat keuntungan 
yang diinginkan juga kecil, maka harga 
obligasi semakin tinggi. Jadi ketika anda 
mendengar atau membaca informasi bahwa 
yield (yield to maturity) naik atau turun, itu 
berarti tingkat keuntungan yang diharapkan 
untuk obligasi naik atau turun. 
Berdasarkan latar belakang yang telah 
dijelaskan sebelumnya dan dengan adanya 
hasil research gap dari hasil penelitian 
sebelumnya menjadi alasan peneliti untuk 
melakukan penelitian lebih lanjut dengan 
variabel yang lebih sehingga penulis tertarik 
untuk menulis judul “Analisis Pengaruh 
Coupon (bunga obligasi), Jangka Waktu 
Jatuh Tempoh dan Liquiditas Obligasi, 
Terhadap Tingkat Perubahan Harga Obligasi 
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia ”. 
Permasalahn dalam penelitian ini 
adalah apakah coupon (bunga obligasi), 
jangka waktu jatuh tempo dan liquiditas 
obligasi berpengaruh terhadap tingkat 
perubahan harga obligasi yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2010-
2012. 
Manfaat penelitian ini adalah agar dapat 
djadikan bahan referensi dan sumber 
informasi bagi peneliti selanjutnya dan 
sebagai bahan pertimbangan dan rujukan 
dalam mengmbil keputusan dalam 
melakukan investasi. 
 
 
2. TINJAUAN PUSTAKA 
 
2.1  Landasan Teori 
2.1.1  Coupon (bunga obligasi) 
Kupon adalah berupa pendapatan suku 
bunga  yang diterima oleh pemegang 
obligasi atas perjanjian dengan penerbit 
obligasi tersebut. Kupon biasanya dilakukan 
pembayaran secara  periode tertentu menurut 
(Sapto Rahardjo, 2003). Bisa berjangka 
waktu triwulan, atau tahunan. Nilai kupon 
yang tinggi akan menarik minat investor 
karena dengan nilai kupon yang tinggi akan 
memberikan yield yang makin tinggi pula. 
jika  kupon obligasi tersebut cukup tinggi 
maka harga obligasi akan cenderung 
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semakin meningkat.  Sebaliknya, jika tingkat 
kupon obligasi yang diberikan cukup kecil,  
maka harga  obligasi tersebut akan 
cenderung turun karena daya tarik untuk 
investor atau calon pembeli  obligasi 
tersebut sangat sedikit. 
 
2.1.2 Jangka Waktu Jatuh Tempo 
 Setiap obligasi pasti mempunyai masa 
jatuh tempo atau dikenal dengan istilah 
maturity date dimana tanggal  nilai pokok 
obligasi tersebut harus dilunasi atau diabayar 
oleh penerbit obligasi. Aarstol (2000) dan 
Sapto Rahardjo (2003) mengemukakan 
bahwa semakin pendek jangka waktu obligasi 
maka akan semakin diminati investor karen 
dianggap resikonya lebih kecil. Obligasi yang 
memiliki periode jatuh tempo lebih lama 
maka akan semakin lebih tinggi tingkat 
risikonya sehingga yield yang didapatkan 
juga berbeda dengan obligasi yang umur 
jatuh temponya cukup pendek. Oleh karena 
itu, periode jatuh tempo untuk obligasi 
perusahaan di Indonesia biasanya dibuat 
dalam jangka waktu 5 tahun saja (Sapto 
Rahardjo, 2003). 
 
2.1.3 Liquiditas Obligasi 
 
Adalah tingginya volume dan frekuensi 
transaksi perdagangan obligasi di pasar 
obligasi. Semakin tinggi volume dan 
frekuensi transaksi perdagangan obligasi, 
maka pasar obligasi dapat dikatakan semakin 
liquid. Obligasi yang stabil dan meningkat 
mempunyai liquiditas cukup tinggi. Menurut 
Yuan (2001) Likuiditas obligasi yang tinggi 
akan menyebabkan obligasi lebih menarik 
karena tersedianya pembeli dan penjual yang 
lebih banyak sehingga pihak yang memiliki 
obligasi dapat menjual obligasinya kapan 
saja.  
 
2.1.4 Harga Obligasi 
 
Harga obligasi adalah suatu harga yang 
diperdagangkan biasanya dinyatakan dalam 
persentase dari nilai nominalnya (tanpa 
menuliskan%). Jika harga penutupan suatu 
obligasi 107 berarti obligasi tersebut 
diperdagangkan pada harga 107% dari nilai 
nominalnya. Harga pasar obligasi selalu 
befluktuasi karena aktifitas jula-beli dari 
investor serta dipengaruhi oleh perubahan 
besaran variabel ekonomi makro seperti 
tingkat inflasi, tingkat suku bunga, 
pertumbuhan ekonomi, nilai tukar Rp/$ dan 
lain-lain. Investor dapat memperoleh imbal 
hasil dari selisih kenaikan harga (capital 
gain) disamping pendapatan tetap dari 
coupon. 
  
2.2 Penelitian Terdahulu 
 
Lusi Kesumawati (2003) melakukan uji 
dan analisis terhadap perubahan  harga 
saham dengan variabel likuiditas obligasi, 
coupon, jangka waktu, rating dan tipe 
obligasi. Hasilnya semua variabel tersebut 
tidak berpengaruh positif terhadap 
perubahan harga obligasi dengan studi kasus 
pada semua perusahaan (emiten obligasi) 
yang menerbitkan obligasi dan terdaftar di 
Bursa Efek Surabaya. 
Menurut Nurfauziah dan Setyarini 
(2004) melakukan penelitian yang mengkaji 
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 
yield obligasi perusahaan (yang terdiri dari 
gain dan coupon). Variabel bebas yang 
digunakan adalah inflasi, likuditas, rate, 
durasi, rating, dan keamanan, sedangkan 
Yield to Maturity digunakan sebagai variabel 
terikat. Sampel yang digunakan adalah 41 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
Surabaya hingga tahun 2003. Teknik 
pengambilan sampel menggunakan 
purposive sampling. Teknik analisis yang 
digunakan adalah teknik regresi berganda. 
Hasil penelitian ini adalah bahwa likuditas, 
buyback dan keamanan.mempunyai 
pengaruh signifikan terhadap Yield to 
Maturity. Pengaruh likuiditas dan keamanan 
adalah positif sedangkan pengaruh buyback 
adalah negatif. 
Hamid et al. (2006) melakukan 
penelitian tentang analisis durasi dan 
convexity untuk mengukur sensitivitas harga 
obligasi korporasi terhadap perubahan 
tingkat suku bunga. Sampel yang diambil 
adalah 71 perusahaan yang mengeluarkan 
obligasi dan terdaftar di Bursa Efek 
Surabaya (BES) hingga 2003. Teknik 
pengambilan sampelnya adalah non 
probability sampling. Teknik pengambilan 
sampelnya adalah non probability sampling. 
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Teknik analisis yang digunakan adalah 
kuantitatif uji t (uji beda). Hasil penelitian 
ini adalah tidak ada perbedaan yang 
signifikan antara perkiraan harga yang 
diukur dengan durasi dan convexity dengan 
harga yang sebenarnya setelah kenaikan 
tingkat suku bunga. 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
3.1 Teknik Pengambilan Sampel 
 
Teknik pengambilan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah 
metode purposive sampling. Perusahaan 
yang dipilih menjadi sampel adalah  
a. Obligasi yang diterbitkan adalah 
obligasi yang masih aktif beredar di 
pasar dan terdaftar di OTC FIS Bursa 
Efek Indonesia . 
b. Obligasi yang membayar kupon dalam 
jumlah yang tetap (fixed income bond). 
c. Perusahaan teraktif yang mengeluarkan 
harga obligasi di Bursa Efek Indonesia 
hingga tahun 2012. 
 
3.2 Variabel Penelitian 
 
a. Variabel terikat (dependent variable). 
Variabel terikat dalam penelitian ini 
adalah tingkat perubahan harga 
obligasi. Rumus yang digunakan untuk 
menghitung Perubahan Harga Obligasi 
dengan menggunakan rumus sebagai 
berikut : 
 
P − Pt−1 x 100% = % perubahan  
          Pt-1 
harga obligasi 
 
Keterangan: 
 
P     = Harga obligasi periode t 
Pt-1 = Harga obligasi periode 
 sebelumnya 
 
b. Variabel bebas (independent variable). 
Variabel bebas yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah: 
1. Coupon (bunga obligasi) 
Kupon adalah berupa pendapatan 
suku bunga  yang diterima oleh 
pemegang obligasi atas perjanjian 
dengan penerbit obligasi tersebut. 
Coupon  dinyatakan dengan % 
(persentase). 
 
2. Jangka Waktu Jatuh Tempo 
Semakin lama masa jatuh tempo 
obligasi, akan semakin tinggi tingkat 
risiko investasi. Karena dalam masa atau 
periode yang begitu lama, risiko 
kejadian buruk atau peristiwa yang 
menyebabkan kinerja perusahaan 
menurun bisa saja terjadi.  
 
3. Likuiditas Obligasi 
 
Tingginya volume dan frekuensi 
transaksi perdagangan obligasi di pasar 
obligasi. Semakin tinggi volume dan 
frekuensi transaksi perdagangan obligasi, 
maka pasar obligasi dapat dikatakan semakin 
likuid, karena obligasi yang likuiditasnya 
tinggi itu mencerminkan obligasi yang stabil 
dan meningkat, sebaliknya obligasi akan 
melemah jika liquiditasnya rendah. 
 
 
4. HASIL DAN ANALISIS 
PENELITIAN 
 
4.1 Hasil dan Analisis Regresi Linear 
Berganda 
 
Hasil perhitungan koefisien regresi 
linear berganda dapat diliat pada tabel 1.  
 
Tabel 1 
Koefisien Regresi Linear Berganda 
 
Model 
Unstandarized 
Coefficients 
Standar
dized 
Coefficie
nts T Sig 
B Std. 
Error 
Beta 
(Constant) 
COUPON 
JKWJT 
LIQ 
-.018 
 
.471 
 
-.230 
 
.092 
 
1.209 
 
.061 
 
.057 
 
.140 
 
 
 
.837 
 
-.108 
 
.152 
 
-2.114 
 
12.289 
 
    -.834 
 
2.288 
 
.039 
 
.000 
 
.508 
 
.008 
 
 
Sumber : Dari data SPSS 2013 
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Dari tabel diatas maka diperoleh 
persamaan regresi berganda yaitu: 
 
a. Y= -0,018 + 0,471X1  - 0,230X2 + 
0,092X3 + є. Persamaan tersebut 
mempunyai arti bahwa nilai konstanta a 
adalah  -0,018, berarti tanpa 
dipengaruhinya oleh variabel coupon, 
jangka waktu jatuh tempo dan 
likuiditas, maka perubahan harga 
obligasi bernilai negatif. Nilai koefisien 
regresi berganda coupon (X1) 
menunjukan angka sebesar 0,471 hal ini 
menunjukan bahwa terdapat pengaruh 
dari variabel bebas coupon terhadap 
perubahan harga  obligasi adalah 
positif. Nilai koefisien regresi berganda 
jangka waktu obligasi (X2)  
menunjukan angka  sebesar -0,230 hal 
ini menunjukan bahwa pengaruh dari 
variabel bebas jangka waktu obligasi 
terhadap perubahan harga  obligasi 
adalah negatif. Nilai koefisien regresi 
berganda liquiditas (X3) menunjukan 
angka sebesar 0,092 hal ini menunjukan 
bahwa pengaruh dari variabel bebas 
liquiditas terhadap perubahan harga 
obligasi adalah positif. 
 
4.2 Uji Asumsi Klasik 
 
Setelah menggunakan uji asumsi klasik 
diketahui bahwa pada uji normalitas 
menyatakan semua data berdistribusi normal 
karena nilai dari hasil output adalah > 0,05, 
variabel perubahan harga obligasi sebesar 
0,184 > 0,05, variabel coupon sebesar 0,150 
> 0,05, variabel JKWT (jangka waktu 
obligasi) sebesar 0,210 > 0,05, dan variabel 
likuiditas (LIQ) sebesar 0,107 > 0,05    
sedangkan untuk uji autokorelasi 
menyatakan bahwa tidak terdapat 
autokorelasi pada model ini yang mana 
bahwa nilai Durbin Watson persamaan 
regresi dalam penelitian ini adalah sebesar 
1,864 dengan menggunakan derajat 
kepercayaan 5%, maka dapat disimpulkan 
karena dU < d < 4-dU yaitu 1,70 < 1,864 
< 2,3. 
 
 
 
4.3 Uji Statistik t 
 
Pengaruh Coupon terhadap Perubahan 
Harga Obligasi 
 
Hasil penelitian menunjukan signifikan 
(0,000) < α= 0,05, dan berdasarkan 
perbandingan antara t tabel dan t hitung 
dengan menggunakan rumus df = n-2 atau 
65-2 = 63 dengan menggunaka pengujian 2 
sisi (α = 025,0
2
05,0
 ) diperoleh hasil t 
tabel sebesar = 1,99834 dan t hitung sebesar 
= 12,289, maka dapat disimpulkan bahwa t 
hitung > t tabel dengan demikian  H0 ditolak 
dan H1 diterima, sehingga terdapat pengaruh 
yang signifikan antara  coupon  terhadap 
perubahan harga obligasi. 
 
Pengaruh Jangka Waktu Obligasi 
(JKWJT) terhadap Perubahan Harga 
Obligasi. 
  
Hasil penelitian diatas menunjukan 
bahwa signifikan (0,508) > α= 0,05, dan 
berdasarkan perbandingan antara t tabel dan 
t hitung dengan menggunakan rumus df = n-
2 atau  65-2 = 63 dengan menggunakan 
pengujian 2 sisi (α = 025,0
2
05,0
 ) 
diperoleh hasil t tabel sebesar = 1.99834 dan 
t hitung sebesar = -0,834 maka dapat 
disimpulkan bahwa t hitung < t tabel dengan 
demikian  H0 diterima dan H1 ditolak, 
sehingga  tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan antara  jangka waktu obligasi  
terhadap perubahan harga obligasi. 
 
Pengaruh Liquiditas terhadap Perubahan 
Harga Obligasi. 
 
Dari hasil penelitian diatas 
menunjukan bahwa signifikan (0,008) < α= 
0,05, dan berdasarkan perbandingan antara t 
tabel dan t hitung dengan menggunakan 
rumus df = n-2 atau 65-2 = 63 dengan 
menggunakan pengujian 2 sisi (α = 
025,0
2
05,0
 ) diperoleh hasil t tabel 
sebesar = 1,99834 dan t hitung sebesar = 
2,288 maka dapat disimpulkan bahwa t 
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hitung > t tabel dengan demikian  H0 ditolak 
dan H1 diterima, sehingga  terdapat 
pengaruh yang signifikan antara  liquiditas  
terhadap perubahan harga obligasi. 
 
4.4 Uji Statistik F 
 
Berdasarkan uji simultan (uji F) 
menunjukan nilai sebesar 63,4% yang 
artinya bahwa model yang terdiri dari 
variabel bebas yaitu coupon, likuiditas dan 
jangka waktu jatuh tempo terhadap 
perubahan harga obligasi hanya 
mempengaruhi sebesar  63,4% dan sisanya 
sebesar 36,6% dipengaruhi oleh faktor-
faktor lain. Dari hasil perhitungan  tabel 
model ANOVA diatas menunjukan 
signifikan (0,000) < α= 0,05, dan F hitung 
sebesar 51,8 dan F tabel sebesar 2,75 pada 
signifikan α= 5%, jadi F hitung > F tabel, 
maka dapat diartikan bahwa H0 ditolak dan 
H1 diterima, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa pada taraf uji signifikansi 0,05 pada 
penelitian ini terdapat pengaruh yang 
signifikan antara coupon (X1), jangka waktu 
jatuh tempo (X2), dan likuiditas (X3) 
terhadap tingkat perubahan harga obligasi. 
Hal ini dapat disimpulkan semakin tinggi 
coupon  yang diberikan maka semakin 
tertarik minat investor untuk membeli 
obligasi karena yield  yang diperoleh juga 
semakin tinggi (Sapto Rahardjo, 2005). 
Sedangkan dari variabel bebas jangka waktu 
obligasi menyatkan bahwa investor akan 
lebih berminat jika umur obligasi semakin 
pendek, dikarenakan semakin pendek umur 
obligasi maka resikonya semakin kecil 
(Sapto Rahardjo, 2003). Likuiditas obligasi 
merupakan factor yang sangat 
mempengaruhi perubahan harga obligasi, 
karena obligasi yang tinggi akan menarik 
minat investor untuk membeli obligasi dan 
dapat menjualnya kapan saja dengan jumlah 
yang lebih banyak (Yuan, 2001). 
 
 
5. KESIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1 Kesimpulan 
 
Dari hasil pengujian hipotesis secara 
simultan menunjukan bahwa variabel bebas 
coupon, jangka waktu jatuh tempo dan 
liquiditas berpengaruh signifikan terhadap 
perubahan harga obligasi pada perusahaan 
obligasi di Bursa Efek Indonesia periode 
tahun 2010-2012. 
Dari hasil pengujian hipotesis secara 
parsial menunjukan bahwa variabel bebas 
coupon berpengaruh signifikan terhadap 
perubahan harga obligasi adalah positif, 
jangka waktu jatuh tempo tidak berpengaruh 
signifikan terhadap perubahan harga obligasi 
adalah negatif dan liquiditas berpengaruh 
signifikan terhadap perubahan harga obligasi 
adalah positif pada perusahaan obligasi di 
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2010-
2012. 
Berdasarkan hasil output uji regresi 
linear berganda menunjukan bahwa 
koefisien rergresi variabel bebas coupon 
adalah bertanda posiif sebesar 0,471. Nilai 
koefisien regresi berganda coupon (X1) 
menunjukan angka sebesar 0,471 hal ini 
menunjukan bahwa setiap kenaikan 1% dari 
coupon maka akan meningkatkan perubahan 
harga obligasi sebesar 0,471. Maka hal ini 
menyatakan bahwa variabel bebas coupon 
berpengaruh terhadap perubahan harga 
obligasi di Bursa Efek Indonesia. Obligasi 
yang memiliki tingkat coupon yang tinggi 
akan menarik bagi investor karena akan 
memberikan yield obligasi yang tinggi. 
Berdasarkan hasil output uji regresi 
linear berganda menunjukan bahwa 
koefisien rergresi variabel bebas jangka 
waktu jatuh tempo adalah bertanda negative 
sebesar -0,230 mempunyai arti bahwa setiap 
peningkatan jangka waktu jatuh tempo 
sebesar 1% maka akan menurunkan 
perubahan harga obligasi sebesar -0,230, hal 
ini menunjukan bahwa pengaruh dari 
variabel bebas jangka waktu obligasi 
terhadap perubahan harga obligasi adalah 
negatif. Semakin pendek jangka waktu suatu 
obligasi maka semakin kecil resikonya 
sehingga menarik minat investor untuk 
membeli obligasi. Maka hal ini menyatakan 
bahwa variabel bebas jangka waktu tempo 
berpengaruh negatif terhadap perubahan 
harga obligasi di Bursa Efek Indonesia. Bagi 
investor diharapkan dapat membeli obligasi 
yang menawarkan tingkat bunga coupon 
yang tinggi sehingga akan mendapakan yield 
yang tinggi. 
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Berdasarkan hasil output uji regresi 
linear berganda menunjukan bahwa 
koefisien rergresi variabel bebas likuiditas 
adalah positif sebesar 0,092,. Setiap 
kenaikan sebesar Rp. 1 dari liquiditas maka 
akan meningkatkan perubahan harga 
obligasi, maka dapat ditarik kesimpulan 
bahwa pengaruh dari variabel bebas 
liquiditas terhadap perubahan harga obligasi 
adalah positif. Maka hal ini menyatakan 
bahwa variabel bebas likuiditas berpengaruh 
positif terhadap perubahan harga obligasi di 
Bursa Efek Indonesia. Perusahaan harus 
mempertahatikan likuiditas obligasi 
(berdasarkan frekuensi yang diperdgangkan 
di Bursa Efek Indonesia), karena perubahan 
harga akan tinggi jika suatu obligasi itu 
semakin likuid. 
 
5.2  Saran 
 
Untuk peneliti selanjutnya diharapkan 
untuk menambah dan mengembangkan 
faktor-faktor lain yang diduga dapat 
mempengaruhi perubahan harga obligasi 
diantaranya : 
-  menggunakan sampel penelitian yang 
lebih banyak dan tahun penelitian yang 
digunakan lebih panjang sehingga dapat 
memberikan hasil yang lebih akurat. 
- Peneliti selanjutnya diharapkan untuk 
menambah variabel-variabel 
independen dan mengembangkan 
faktor-faktor lain yang dapat 
berpengaruh terhadap perubahan harga 
obligasi yaitu variabel linflasi, nilai 
nominal, tingkat bunga pasar dan 
durasi,peringka obligasi.  
- Penelitian selanjutnya diharakan untuk 
melakukan penelitian mengenai 
perubahan harga obligasi di Bursa Efek 
Indonesia secara khusus per sektor 
industry, seperti industry financial, 
industry food and baverage dan 
penelitian pada obligasi jenis 
pemerintahan dan obligasi konversi dan 
obligasi syariah karena memiliki 
karakter yang berbeda terhadap 
penelitian sebelumnya. 
Bagi investor yang ingin membeli 
obligasi diharapkan memilih jangka waktu 
jatuh tempo yang pendek, karena investor 
sangat tertarik dengan hal itu. Investor 
beranggapan dengan semakin pendek waktu 
obligasi maka semakin kecil resikonya, 
karena dari hasil penelitian menyatkan 
bahwa jangka waktu jatuh tempo 
berpengaruh negatif terhadap perubahan 
harga obligasi. 
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